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We study the insurance company policy under consideration of the relation between financial
market and insurance market. We adopt the interaction Poisson model of financial market in-
formation and insurance disaster occurrence from Hainaut [1]. Assuming the exponential utility
functions to the dividend and terminal value of insurance company stockholder, we maximize the
discounted expected utilities by HJB equations. In the case of insurance claim process assumed
as a Brownian process, the optimal risk asset investment depends on the stock risk premium and
the optimal reinsurance ratio on insurance premium. We simulate the simple numerical model.


































i の強度と等しいとし, S ,L を速度, S ,L を平均水







S (S   St )












を用いた式であり,その係数 S S , S L, LS , LL によって金融
市場と保険市場の相互に影響をあたえている.
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と表せる.これを 0  tで積分すると St ; Lt の期待値が求まる.
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数値解は初期値を Vi(0) = 0, i = S ; L; S Lとしてオイラー法で
求める.
(4) ランダム時間 St , Lt の相関の変化
次の条件で,初期値を変えた時のランダム時間 St , Lt の相
関の変化を比較した.
速度 S = L = 19:91,標準平均 S = L = 0:48,指数分布のパ
ラメーター S = L = 0:49, 









































= rdt + (   r)dSt + dWSSt
この式ではリスクフリーレートは時間 t,リスクプレミアムは










d ln S t = (r + (   r   
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険会社の収支, c を保険料率, Ji を保険請求, NLt を強度  の
ポワソン分布とすると,保険会社の収支は次のように表せる.









Ls dsのポワソン分布 Nbt で表すことができる.





















= P(Nbt = k)
これを使って収支のプロセスの時間スケールを tに変換する.
dLt = cdLt   JdNLt
= cLt dt   JdNbt (2)
(3) 対数株価と保険収支の共分散
対数株価と保険収支の関係性を示すため共分散を求める.
Cov[ln(S t)Lt jF0] = (c   E[J])(   r   12
2)
(E[St Lt jG0]   E[St jG0]E[Lt jG0])
この式から次のことが分かる.右辺 3項目の式が St ; Lt の共
分散になっているため,対数株価と保険収支の共分散は St ; Lt
の共分散に比例している.右辺 1,2項目の式から保険の平均

































式の資産と保険の収支で表す. t を株式投資の割合, dt を株
主の配当プロセス, 1   qt を再保険の割合とすると Xt のプロ
セスは次の式に従う.
dXt = (1   t)Xtrdt + tXt dS tS t   dt
+dLt   (1   qt)cdt + (1   qt)JdNt
(1)式,(2)式を使って時間スケールを tに変換する.







の効用関数 U2(XT )とする.割引率が で割り引かれた効用関
数を最大にするような株式投資,再保険率,配当額を求める.
保険会社の価値関数は次の式で定義する.












e (s t)U1(ds)ds + e (T t)U2(XT )jFt)
Ui(y) =   1
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e iy ; i = 1; 2













































(1) V(T; XT ; ST ; 
L
T )を指数関数で仮定する.
V(T; XT ; ST ; 
L
T )は以下で示せる.
V(T; XT ; ST ; 
L
T ) =  
1
1
exp(A(t; T ) + BS (t; T )S + BL(t;T )L +C(t; T )Xt)
@
@t




C(t; T )) + A(t;T )   1)C(t; T )
 S S BS (t;T )   LLBL(t;T )
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BS (t;T ) =  ( 1
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C(t;T )   S )BS (t;T ) + (   r)
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 (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BL(t;T ) =  ( 1
1
C(t;T )   L)BL(t; T )   cC(t;T )qt
 (J( C(t; T )qt )   1)   (L(S LBS (t;T ) + LLBL(t; T ))   1)








(1   e r(T t))   1
2
e r(T t)) 1
V(T; XT ; ST ; 
L
T )を各変数で偏微分する.
Vt = (At +CtX + BS t
S + BLtL)V
VX = C(t; T )V; VXX = C2(t; T )V
















C(t;T )) + A(t;T ) +C(t;T )Xt















株価のボラティリティー :  = 20%
保険請求数のポワソン分布の強度 :  = 200
保険請求の指数分布のパラメーター :  = 1
金利 : r = 0:02; 1 = 10; 2 = 5;割引率 :  = 1%
初期の保険会社の価値 : X0 = 5
株の平均収益率 が 3%,5%,10%と変化させた時の株への投
資額を,順に黒線,赤線,青線として次の図で示す.





















次に保険料 c の安全率を 5%,10%,20% と変化させた時の
再保険率を,順に黒線,赤線,青線として次の図で示す.
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